On Multiperiod Policy Implementation Model by Fujimoto, Toshimi
岡山大学経済学会雑誌28（4），1997，59～78
多期間政策インプリメンテーション・
　　　　　　　　モデルについて
藤　　本　　利　　躬
1　序
　Frisch［4］のメインテーマであった政策インプリメンテーション問題に
多期間政策ゲームの観点からアプローチするのが本稿の目的である。短期静
学のレベルでは対極的なフ．ロトタイフ．としてルール公約制と裁量制が対置さ
れ（1），公約制は裁量制に比べて相対的にインフレ抑制効率が高いというメ
リヅトと裏腹に現実性に乏しいとのそしりを受けていることは周知の通りで
あるが，多期間に視野を広げると公約制の長所（対インフレ効果）は共有し
ながら短所（フィクション性）を除いた形の評判制（reputation）がポピュ
ラーなようである。今回のテーマは，［1］［5］を重用しつつ，この定性的
政策策定システムの基本的な構造と機能を，Lucas型総供給関数を含む単純
な標準的マクロ・モデルを2目標（物価と雇用の安定）・1手段（マネーサ
プライ）の政策モデルとして決定論的に用いることによって，解明すること
である。
（1）ルール制と公約制は厳密には区別すべきであるが，本稿のフレームでは同一視する
　ことができる。
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2　多期間マクロ・モデル
　ここで用いる政策ゲーム・モデルについては次の諸仮定を置くことにす
る。
　第1に，登場するプレイヤーは民間と政策当局（中央銀行）である。
　第2に，民間は利潤極大化を目的に財供給・要素（労働）需要を行う企業
と財を需要し労働を供給する個人から成るが，物価予想は労使共同して行
い，この予想物価にインデクセーションして名目賃金を企業別に協定するの
で，企業と家計は毎期のペイオフ（予想実質賃金額）の割引現在価値の極大
化を図る「民間」という名の単一主体に統合できるものとする。また，民間
はアトミスチックなプライス・テイカーであるから，個々の主体はその私的
決定が当局の政策と平均名目賃金水準に代表されるマクm変数にインパクト
を及ぼすとは思っていないと仮定する。さらに，各主体は意思決定に必要な
政策とマクロ変数に関する過去のデータは利用可能であるが，個人別のミク
ロ・データは観測できないと仮定する。このモデルにおける政策ゲームを匿
名ゲーム（anonymous　game，［5］p．36）たらしめるための仮定にほかなら
ない。
　第3に，ゲームはT期間にわたって鉱煙に1回ずつ反復されるが，生産関
数や効用関数等の一連の与件は一定不変と仮定する②。その際，ゲーム論的
な主体の完全記憶仮説（perfect　recall，［5］p，36）が置かれる。ゆえに，各
プレイヤーの情報集合は毎期更新・累積されるとの意味で，t期の戦略選択
は以前の結果に条件付られることになる。ゲームの初期からt－1期までの
政策とマクロ・データの系列を一括してゲームのt期におけるマクロ経済史
（2）Persson＆Tabelliniはこのタイフ。は動態的ではないという（［5コp．36）。生産関数や
　効用関数等モデルの与件が，多期間にわたるにもかかわらず，不変であるという慣例的
　な理由から静態的と見なしているようである。しかし，（3）がある限り，異時的内生変
　数問関係が存在可能となるから，論理構造としては動学的である。
一60一
多期間政策インプリメンテーション・モデルについて　805
という（3｝。要するに，情報集合の主要内容であり，毎期の戦略選択はマクロ
経済史に依存するというわけである。
　第4に，このモデルにおける政策手段はマネーサプライ，目標変数はイン
フレ率と産出量であり，外生的ショックを含むが，確率変数としては扱わな
いから，モデルは決定論的である（4）。
　以上の仮定に立脚して，民間部門が次のように単純な，丁期間Vクロ政策
ゲームのモデル，
　q，＝　（z，一i＊t）　一ut　（1）
　q，　：B＋Bomt＋Bi　zt，　Bo＞O，　Bt〈O　（2）
　T＊t＝E　（ztllt－i）　（3）
を作成，使用する。ここに，t＝（1，．．．，　T）＝期間，　q，＝自然率基準産
出量，π，＝当期物価対前期増減，π＊、＝予想物価対前期物価増減，Ut＝供給
ショック≧0，mt＝マネーサプライ。β，β。，β，は構造パラメータである。
E（πtlI，一1）は前期末において利用可能な全情報（1，一t）を用いて民間が算出
すると仮定されるπtの合理的期待値ないし予想を表す（5）。
　まず，ショックU，は供給サイドだけに存在するが，その確率分布は不明な
不確実事象であり，予想不可能な純外生変数として扱うほかはないものとす
る。供給ショックは，オイル・ショックやバブル崩壊等，供給に対してマイ
ナス効果を持つ要因への政策対応を専ら問題とする立場から，（1）におけ
るように定式化するわけである。なお，供給ショックに関する情報について
次のように仮定する，
（工）毎期のu，は，当局はこれをいち早く観測して政策的対応に有効利用す
　　ることが可能であるが，民間は知ることが出来ないとの意味において当
（3）Persson＆Tabelliniがaggregate　historyと呼ぶところのものである（［5コp．36）。
（4）前稿［7コは式（1）のUtを確率変数として扱った。
（5）前稿［7コでは自然産出量ないし自然雇用量を超える当局の目標雇用量を別に建てて
　政策策定との絡みを論じたが，本稿では省略した。
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　　局は情報優位，民間は劣位にある⑥。
　次に，q、の定義のベースになる自然産出量については諸説紛々であること
は周知の通りであるが，ここでは，唯一の政策手段たるマネーサフ．ライによ
る掩乱さえなければ，民間が諸個人の効用関数や諸企業の生産関数，市場構
造高いわゆる与件一定の下で遣り繰り算段の上特定する一つの均衡産出量の
ことと標準的に定義するだけで十分である（［1］p．103）。自然産出量に見合
う雇用量が自然雇用量であることは無論である（7）。
　（1）（2）（3）が民間モデルを構成する。すなわち，総供給関数（1）
と総需要関数（2）に加えて，同じく行動関数の一環としての合理的期待式
（3）を含む。Lucas関数（1）は予想インフレを追加したお馴染みの修正
Philips曲線であり，（πt一π＊t）が「インフレ・ショック」（inflation　shock，
［1］p．104）とか「意外のインフレ」（surprise　inflation，［1］p．103）と呼
ばれるものである。（1）は経済にとって純粋にコスト要因たるべきインフ
レ・ショヅクでさえ反面では産出量ないし雇用を自然率以上に増加させると
いうベネフィットを伴うことを表している。
　次に，民間の相手プレイヤーとしての当局（中央銀行）のゲームのルール
（行動関数）を考えよう。その直接の政策手段はマネーサフ．ライmであり，
ここでは唯一これだけとする。当局のマクロ政策目的は物価安定（π　・＝0）
と雇用安定（q＝0）の達成であると仮定する。t期における個々の目標非
達成度は（π，一〇）2，（q、一〇）2となるが，ここでは処理の便宜を図って雇用
目標に関しては1次を仮定する（8）。そうすると全体としてのt期目標非達成
（6）　（工）は情報informationのイニシャルをとって情報に関する仮定であることを示
　す。以下の，他の場合もこれに準じる。
（7）自然率基準とは，したがって，自然産出量に原点を移す座標変換を施すことを意味す
　るわけであり，かくてq＝0が意識的政策不介入下の均衡，すなわち自然産出量とな
　る。
（8）幽思［7］では完全な2次関数を仮定した。
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度は1次・2次混合型のロス関数
　L，＝　（z，　2／2）　一Aqt，　A＞O　（4）
で計量できることになる（［5］p．35）。無論，λはインフレと生産（雇用）
の増加との間の社会的トレードオフ率である。すなわち，右辺の第1項と第
2項は各々インフレのコストとベネフィットを表し，評価係数はコストの係
数が常に1になるように基準化しており，したがって評価の変化はベネ
フィット係数λの変化に集約されるわけである。なお，第2項がマイナスな
のはベネフィットq、が負のコストであるからである。
　さて，当局が丁期間を視野に入れて政策策定を考えるという設定は，
（1）～（3）を制約に，τを割引係数として
　工“＝Σt＝1．．．TτtLt，　0＜τ〈1　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（5）
を最小化するという離散型動学的数理計画問題を解くことを意味するように
見えるが，制約条件を成す各面の民間モデル（1）～（3）は期間別に完結
していることから（9），各論別に（1）～（3）を制約とする（4）の最小化問
題をT回解くことと同じになることがわかる。
　以上で政策ゲームに参加するプレイヤー並びにその個別的行動ルールが出
揃ったことになるが，ゲームが確定するためには，それらの個別ルールが相
互に整合しなければならない。制度はこの整合のとり方によってきまるが，
後者を規定するのはプレイヤー間における情報分布，つまりゲーム論的な情
報分割であるといっても過言ではない。ルールに則して意思決定し，行動を
起こすには関連情報のインプットが必要だからである。
　以下では，この情報分割の基本類型を丁期間政策ゲーム・モデルの公約型
（commitment）と裁量型（discretion）という対極的な2つの政策制度に関
連させて要約し，比較対照させ，これら両極モデルをどのように組み合わせ
れば如何なる政策ゲームのモデルが出来上がるかを見るための参照基準とし
（9）各期のモデル内変数に十八の変数が明示的に混入することはない。
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て用いることにする。
　節を改める前に，以下の展開で重用する誘導型方程式を一括しておこ
う（10）。
　z，＝　（z＊，＋Bomt　＋B＋　ut）　／（1－Bi）　（6　a）
　qt＝　（Bix’t＋30mt　＋P＋　Biut）　／　（1－Br）　（6　b）
　　3　供給ショックのない単一期間モデル：公約制と裁量制
　初めに，供給ショックのない，したがって（1）（6）からu，を除去したモ
デルを用いて！期間内の公約制と裁量制の各々における単独ゲーム（one－
shot　game）のメカニズムを要約する。
　3．1　公約制（commitment　regime）
　公約制と裁量制を分ける要因は，結局，情報分割のあり方である。まず，
公約制の情報構造の特徴は
（C）毎期，民間の名目賃金の協定前に当局は目標インフレ率π、を公約し，
　　民間はこれを個人的情報集合L，に含めて経済的意思決定を行う，
ということである。したがって，この場合は2段階完全情報2人ゲームない
し複占理論におけるStackelbergの主導者均衡の状況に該当することにな
る。このケースにおける均衡条件は，
（Ci）民間は，政府公約π、を与件として受け取り，π＊、をこれに合わせて予
　　想し，これにスライドさせて名目賃金を協定する，
（Cii）民間の合理的反応（Ci）を与件として，政策手段m、を最適化す
　　る，
（10）誘導型数量式については（6b）よりも構造式（1）の方がそのシンプルさの故に利
　用しゃすい。
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という民間，政府各々における行動条件である。（Ci）から，民間によるイ
ンフレ率の合理的期待値，すなわち協定名目賃金の上昇率は
　z“t　一一　zt＝　（一　Bo　’Bmt）　／Bi　（7）
となる。（7）は当局が量的政策手段m，とインフレ目標値を公約するという
質的政策手段を併用することによって実際のインフレ率のみならず民間の予
想インフレ率まで制御できることを意味する。すなわち，当局は（Cii）に
即してロス関数（4）に（1）（7）を代入し（ll），π，に関して最小化すれば，
t期の公約制均衡インフレπc、，同産出量qc、，同社会的ロスLc、が
　zc，　＝O　（8）　qct　＝O　（9）　L，，　＝＝O　OO）と一律0になることが容易に確かめられよう。こうした公約型均衡の成立を
手当するマネーサプライmαが（7）から
　mct　＝m　Bo／B　（！1）となることも直ちにわかる。以上を要約すれば，公約制ゲームは公約に対す
る信頼性（credibility）に基いて，
　zct　＝＝　O．　x＊ct　＝O一　qct　＝＝　O’　mct　＝一　Be／P
と展開し，均衡における社会的最小ロスLc，も0である。
　3．2　裁量制（discretionary　regime）
　公約制とは逆に，裁量制の情報構造においては，毎期，当局の戦略選択の
タイミングが民間の選択（インフレ予想とそれにインデクセーションする名
目賃金設定）と同時かそれより遅れるために，民間は当局の当期選択結果
（インフレ率）に関する情報を自らの戦略選定に用いることができない。こ
の状況に便乗して当局は民間に対して予想外の政策（policy　surprise，［5］
（11）　（7）については正確にはπ＊t＝π、を代入する。
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p．　28）を仕掛けることができる。かくて，このケースの均衡条件は
（Di）各民間主体の名目賃金戦略は，当局の政策ルール及び他の民間主体
　　の賃金戦略が均衡なら，最適である，
（Dii）全民間主体の名目賃金が均衡賃金なら，当局の政策ルールは最適で
　　ある，
というCournot＝Nash型均衡になる（12）。
　初めに，各期のゲームをその期限りの単独ゲームと見なしてその裁量均衡
を求めよう。第1手番はマクロ目標を決定する当局が取らねばならない。す
なわち，制約（6）が最小となるための必要条件
　6L，／6m，＝　（zt－A）　［Bo／（1－Bi）］　＝O　（12）
から，当局のt期における均衡インフレ率　Zmは
　zDt　＝A　（13）となる。注意すべきはλが民間のインフレ予想π＊、と独立な定数ということ
である。これを承けて次の手番で民間は情報集合1，．1の中に当局のインフレ
計算用の式（12）を含めて合理的予想π＊D、を求める。すなわち
　z＊，，＝A，　（14）とし，これにスライドして最適名目：賃金を協定し （1）（ユ3）（14）から裁量
制均衡産出量qDtを
　qD，　＝＝O　（15）と求めることとなる。
　最：後の手番で，当局は（6）に（13）（14）を考慮して以上の裁量：均衡を実
現するための均衡マネーサプライmthを
　mDt＝th　（Bi　ny　A）　／Bo　（16）
（12）公約型（Ci＆Cii）では任意の政策ルール，任意の名目賃金に対して，各々，賃
　金，ルールは最適化されていなければならなかったが，当面のケースは特定の均衡ルー
　ル，均衡賃金に対してだけ最適であればよいことになる。
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によって求め，この均衡実現のための手だてとする。こうして，最終的に裁
量下の最小社会的ロスLD、は（4）（1）（13）（14）から
　L，，＝A2／2　（17）となるのである。
　以上のゲームの特徴は両フ．レイヤーの戦略選択の整合化がリカーシブに進
行する仕掛になっているということに尽きる。すなわち，計算の順序は
　A一　zDt　一　z＊Dt　一　qm　一　mDt
と単線型であり，フィードバックが入り込む余地は全くない。したがって，
先手を取る当局はいわゆる「支配戦略」（dominant　strategy，［5］p．35）を
持っている。手番1で（14）を通じて選択された最大ペイオフ（最小ロス）
をもたらす当局の均衡戦略πD、が相手プレイヤー（民間）の戦略選択π＊。、から
の反作用を受けないからである。　　　　　　　　　　　　　　tT
　　4　多期間分析：評判制（reputation）
　以上の公約制，裁量制の各々についてt期限りの単独ゲームからT期間に
わたる反復ゲームを合成し，これらを基準に，公約制よりも現実的で，しか
も公約制と同じように低インフレ均衡を達成できる評判制のメカニズムを明
らかにしよう。既述の通り，基本モデル（1）～（4）が短期静態モデルを
構成する諸変数に新たに七を付けて期間を明示したものにすぎないことか
ら，当面のT期間モデルは基本的に静態モデルであり，接続する各期に同一
のゲームが丁回反復され，同一の均衡状態が成立する単純型として想定する
のが便利である。
　4．1　連続的裁量及び公約均衡
　便宜上，裁量制から始めよう。既述のようにCournot＝Nash型均衡とし
て特徴付けられる裁量制が丁期間継続する連続的裁量均衡（sequential
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discreti6nary　equilibrium）においては，各期の民間の情報集合ID，．1がその期
の当局の選択πD、を含まず，したがってその内包は各期のマクロ経済史だけ
であり，モデル（1）～（4）のタームでいえば，
　ID，＿1＝　｛π，＿1　’■■；π＊、＿ド・・；　λ，　β，　β。，　β，｝　　　　　　　　　　　　　　　　　　（18）
である（13）。このように前提した情報構造とモデルのフ1レームからは，合理的
期待方式として
　z＊，一，　＝＝　1，，一，＝　Agz＊，　＝A　（t＝　1，．．．，　T）　（19）
以外は考えられない。その結果，連続裁量プロセスには初期条件
　1＊，，＝A．　（20）が論理的に必要不可欠となる。
　上記の裁量制とは対照的に，連続的公約均衡（sequential　commitment
equilibriurn）のプロセスでは毎期の民間の合理的期待形成時にその期の当局
の選択結果πC，が公約の形で利用可能となることから，その情報集合1、t．1
は，具体的には
　Ict－i＝　｛Tt　’”　l　rr＊t－i　’”　I　A，　B，　Bo，　Bi｝　（21）
となる。（18）と比較して（21）にはπ、が新規追加となっているが，所定のモ
デルのフレームにおいてはこの追加分が合理的期待π＊、の形成において他の
すべての情報を不必要ならしめるとの意味で決定的である。すなわち，この
場合の民間サイドの合理的期待式は，
　z，＝zct＝O．z＊t＝z＊ct＝O　（t＝1，．．．，　T）　（22）
で表される。裁量制と較べて初期条件はもはや必要でない。信頼可能な今期
のインフレ率が公約されるからである。ここに公約の効果が象徴的に現れて
いるのである。
（13）（18）にqやmのデータも含まれるが，煩雑を避けて必要な戦略データだけを明示す
　る。
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　4．2　供給ショックと体制変換
　以上の裁量制と公約制の連続均衡は，無論，フィクションであり，より現
実性のある状況を考察し判断するための参照基準として用いるために設定し
たにすぎない。まず，合理的期待方式が支配的な状況において連続的裁量：プ
ロセスが実現するとは思えない。既に見た通り，社会的ロスは公約制（10）
の方が裁量制（17）より常に小さいが，このことに誰も気付くことなく丁期
間にわたって裁量制が持続可能と想定するには無理があるからである。裁：量
制下では公約制に比べて生産活動の規模は同じなのにインフレ率だけは高
い。したがって，連続均衡としては公約制の方が，現実性はともかく，論理
的には妥当と判断されてしかるべきだろう。
　しかし，以上で考慮外に置いてきた供給ショックを導入するとなると，連
続的公約制は非現実的のそしりを免れ得なくなるように思われる。すなわ
ち，t－1期までは公約制のもとに均衡政策つまりゼロ・インフレを維持し
てきte当局ではあるが，　t期に至ってオイル・ショックないしバブル崩壊等
の供給ショック（u，＞0）に見舞われると想定しよう。u、を含む誘導型
（6）を一見すれば明らかなように，ショックの発生は，裁量制か公約制か
の如何を問わず，インフレ率をアップさせ，産出量を減少させようとする。
情報仮定（1）により民間よりも早くショックU、を観測できた当局は公約制
持続か裁量制への転換かを含めて迅速な政策対応を迫られるわけである。公
約制を続けた場合，ショヅク下の合理的インフレ予想式は，（7）から
　π＊、＝π，＝（一β一β。mt－u，）／β1　　　　　　　　　　　　　　　（7つ
へ変わる結果，ショック下の公約均衡は
　πc、　＝　O　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（8つ
　qc，　＝一　u，　〈O　（9　’）
　Lct＝Aut　（10’）mct　＝＝一　（B＋　ut）　／Bo　’　（11’）
となる（14）。ここで，（8）＝（8つ以外はショック前後で変化している。
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ショック後も公約ルールを守って物価安定を図り続けるならば，（9つから
産出量：，ひいては雇用が自然率（＝＝0）以下に減少し，失業が産出減Utに見
合う分だけ増加するために（10つによって社会的ロスがλu、だけ増えてしま
う。
　これを非常事態と受け止めて当局は裁量制への転換を図ると想定しよう。
転換に伴う民間にとっての最初の環境変化はt期になって前期まであった当
局からのインフレ率に関する情報提供がなくなること，つまり毘間の情報集
合が（21）から（18）に変わることである。これと「ショックの発生は当局
だけが知っている」との当局情報優位仮定（1）とが裁量制の下で組み合わ
されると，民間としては，
zt－i　／ll　：llll　一z“t一　／：il　＝一一　9’　（23）
に従ってインフレ率を予想するのが合理的となる㈹。このような民間の出方
を考慮して当局は，まず（9つのような雇用面での供給ショックを最大限除
去すべく，インフレ率を前期までの公約ルール（＝O）から裁量均衡値，す
なわち（6）を制約に（4）を最小化する裁量均衡インフレ率
　　zDt　＝A　（13’）へ切り替える。
　次の手番は民間にあるが，裁量権に切り替わったために（13日過知らない
民間は（23）を用いて予想インフレの合理的形成を行う。前期は公約均衡に
あったから，民間の予想は（23）の前半，つまり0である。かくて，t期は
当局の仕掛けるインフレ率と民間の予想インフレ率が一致しない不均衡状態
が現出する。明らかに，この不均衡をもたらした裁量制への予告無しの転換
（14）　（9’）は（6b）または（1）と（7’）から。（8’）（10’）は（7’）（9’）を用い
　て（4）をmしで最：小化する。
（15）　［1コp，ユ08。いわゆるトリガー方式（trigger　strategy，［5コp．38）である。ただ
　し，πα＝0，πD、冨λは原文にbまない。
一70一
多期間政策インプリメンテーション・モデルについて　815
は民間との協力ゲームの契約協定に当局が違背することであり，騙し
（cheating，［1］p．107）と呼ばれる戦略である。（4）によれば，これは社
会的コストを0からλ2／2へと増やすことになるが，他方で社会的ベネ
フィヅトも発生させる。すなわち，t期における民間の予想インフレが従前
通り0であるのに対して当局が仕掛けるインフレ率がλ（＞0）となるため
に発生する
　zD，一z＊，＝1，，一zc，一，＝A一一〇　（24）
だけの意外のインフレまたはインフレ・ショックである。予想インフレ率0
にインデクセーションして名目賃金上昇率も0に協定されたのに実際のイン
フレはプラスとなることから実質賃金の意外な切下げと意外の利潤増が発生
し，（1）によって生産活動，ひいては雇用の水準が上昇する結果，供給
ショックによる下落を多少とも相殺するからである。すなわち，（1）（24）
から
　qt＝iD，　一i　ct一一ut　＝A一　u，　（25）
となり，（9つと比較すれば，公約制均衡よりは生産・雇用面で効果がある
ことがわかる。明らかに，
A（l／　u，　一　qt　（l／o
（26）
すなわち，λは雇用確保ないし安定志向を示すパラメータであり，供給
ショックu、と独立とすれば，（26）は，上から順に，発生した供給ショックよ
り社会の雇用マインドが強いためにショックを契機に自然率以上に雇用を増
やすべく積極的対応が図られるケース，ショヅクとマインドが等しくショッ
クを丁度吸収するだけの適度な政策策定を目指すケース，ショックが強すぎ
て雇用が自然率を割り込むことを許容する過小適応のケースを各々表してい
る（16）。
　さて，この場合の社会的コストとベネフィットを総合した社会的Pスを：L
（πDt，πc，一1）と表すことにすれば，（4）（13’）（25）から
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　工」　（πD、，　πCt＿1）　＝］』　（λ，　0）　＝一λ2／2十λu、　　　　　　　　　　　　　　　　（27）
となる。公約制ロス（10’）と比較してλ2／2だけ裁量制への転換によって
mスが減少することになる。すなわち，
　Lc，一工」（πDt，πCt＿1）　＝λ2／2＞0　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（28）
はt期の騙し戦略によって社会的にもたらされる利得であり，これを誘惑
（temptation，　E　1］p．107）という。公約遵守戦略から裁量戦略への転換に
よって実現する社会的ロスの減少｛Lc。一L（πD、，π＊c，．1）｝が大きいほどこの
転換への誘惑が強いというわけである。
　しかし，当面のような多期間を視野に入れる場合，損得勘定はこれで終わ
らない。t期に当局のルール破りを経験した民間は（23）によってt＋1期
にはインフレ予想を合理的にπ＊；＋1　＝　ZDt＝λと修正するから，たちまちイン
フレ・ショック（24）が消滅する。さらに，供給ショックが発生するのは考
察期間内ではt期だけであると仮定する。ゆえに，t＋1期には早々と供給
ショックが終息し，3．2節の裁量均衡に到達する。
　4．3　経済的強制メカニズム：評判制
　以上の公約制から裁量制への転換話は緊急避難的な供給ショック対応とし
て持ち込んだが，これが公約破りであることには変わりなく，平時でも，例
えば当局の人気取りのために自然率以上への生産・雇用水準の引き上げを
狙って常用される恐れなしとしない。こうした公約違反を阻止するためには
（16）当局の裁量均衡インフレ率となるλは，元々，インフレ率とは無関係な社会の効用関
　数とも呼ぶべき（4）の選好構造を代表するパラメータであり，かように無関係な両者
　を等式で結ぶことを可能にするのが裁董制政策環境にほかならない。ここでは，こ．うし
　た価値判断に関わるものとしてのλは客観的な供給ショヅクの有無に拘らず一定であ
　ると仮定するが，実は関係があること，ないしは関係付けることが重要であることに注
　意しよう。Utが大きい真の非常時には，実物均衡q、・＝0が余り大きく崩れないように適
　正に対応すべく，λをUtに合わせることへの国民の合意形成に向けて世論を喚起する
　必要があるからであり，また事実そうしているからである。
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公約に強制力を持たせるための何等かの歯止めが必要である。そのための最
もオーソドックスで基本的な手段である法規制は当局が民間に対してかける
場合はともかく，当面のケースのように当局が当局を規制するための手法と
しては実効的たり得ないとすれば，政策ゲームの相手たる民間の報復による
規制に頼るほかはない。特に，いまの反復ゲームのコンテキストにおいて
は，当局の公約違反に対して民間は，ゲーム期間中可及的速やかに，当局へ
の評判ないし信頼（credibility，〔5］p．2）を何等かの形で落とすことによっ
て報復に出ることができる（17）。この民間による報復のメカニズムが評判制に
他ならず，それによって達成される均衡を「評判均衡」（reputational
equilibrium，［5］p．42）という。評判の表現方式は多様であるから，評判制
も千変万化である。以下では，供給ショックが無いのに誘惑（28）に負けて
t期に公約ルールを破棄し，裁：量インフレ策の採用に踏み切り，民間に意外
のインフレ（24）を仕掛けて社会的利得（28）を実現してからの後日談を考
案する形で，民間の報復のあり方としての評判制の一端を垣間見て，その制
度的意義を考えることにしよう。
　まず，七期目公約制から裁量制へ転換したことの効果が次のt＋1期に
早々と消滅してインフレ・バイアスという裁量制のデメリットだけが残ると
いう上記の結末それ自身が公約違反の意味を語っている。転換が行われたの
なら，その転換への誘惑（28）があった：からである。しかし，誘惑（28）が
あれば必ず転換が起こるとは限らない。誘惑は転換の必要条件であって十分
条件ではない。転換は公約違反であり，公約違反は「罪」（crime，［1］p．
109）である。罪には「罰」（punishment，［1］p．109）が伴う。誘惑されて
も相応の罰があれば，誘惑に負けないはずであり，転換も起こらないはずで
ある。しからば，当面のケースにおいて転換という罪への罰とは何か？
　転換のあったt期の翌七＋1期における社会的ロスは（16）で与えられる
（17）ゆえに評判reputationと信頼性credibiljtyは同義語である（［1コp，102）。
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裁量制の均衡値（λ2／2）であるが，転換なかりせぼ，すなわち公約ルール
が守られていたなら実現できたであろう最小ロスは公約制均衡ロス（10）の
ゼロであるから，差し引きλ2／2のロスの純増である。これが誘惑に負けた
罪に対する罰の大きさである。これは誘惑の強さ（28）に等しい。つまり，
罪と罰がメダルの表裏のように見事にバランスしているかのごとくである。
しかし，実はそうではない。罰は罪に1期遅れるから，罪と比較するには罰
を（5）で仮定した割引率τ（＜1）で割り引かなければならない。そうす
ると，罰（τλ2／2）は明らかに罪（λ2／2）よりも軽い。これでは3．1節
のゼロ・インフレ公約は守られない。このことは，一般に当局をして公約を
守らせるためには罰の現在価値が誘惑より大きいことが必要であることを意
味する。罰の現在価値を公約ルールの強制力（enforceability，［1］p．110）と
呼ぶことがあるのはこのためである。ここで，Lc、を3．1節のゼロ・インフ
レとは限らない一般的な任意のルール公約制下での七期における社会的ロ
ス，L、tも一般的な裁量制下での均衡Pスとして，
　言秀惑＝LCt－LD，　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（29）
　強制力＝τ（LD，＋1－Lc，＋1）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（30）
を定義すれば，法制的手段に依らず経済内生的に当局に公約ルールを守らぜ
ることのできる条件，いわゆる強制条件（enforceability　condition）は
　誘惑＝L。，一LD，＜τ（LD、＋1－L，、＋1）＝強制力（18）　　　　　　　　　（31）
となる。0インフレ・ルールは見事に（3Dを満たさない。
　強制力の持続期間を刑期（punishment　interval，［1］p．109）という。
（31）は刑期が1期のケースの条件である。このことは，一般に，強制力は
ストックであり，その大きさが刑期内の期別の罰（フロー）の重さと刑期の
（18）　［1］p，110を参照。ただし，原文では期待値付きで等号含みの不等式になっている。
　期待値演算はモデルが確率的であるから当然必要であるが，等号は題意に照らして論
　理的に間違いであり，除外すべきだろう。
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長さに依存することを意味する。そうであるなら，ゼロ・インフレからの転
換劇の刑期は上記の通り1期限りなのか疑問が生じる。これに答えるにはt
＋2期に何が起こるかを考えてみる必要がある。以下の3つのシナリオが書
けるようである。
　ケース1　まず，当局の立場からすれば，産出量効果が消滅してインフレ
効果しか見あたらない裁量制を七＋2期も続ける理由はないから，可及的速
やかに公約制へ復帰して民間の経済的決定に間に合うようにインフレ率を公
表し，これが（23）に従って民間が行うインフレ率の合理的予想に一致する
ことから，ゼロ・インフレ公約均衡に復帰するとの筋書きが考えられよう。
この場合は刑期はt＋1期だけで終り，強制力が弱く，公約破りが常態化す
るだろう。
　ケース2　次に，裁量制が（t＋2）～丁期も持続するケースは，民間の
インフレ率予想方式が
一鵡一 Z娯一仁：：＝1　　（32）
であるときに成立可能である。この場合の強制力は
　（A，2／2）　£，．．，．．．，一，T・i　（33）
であり，裁量制の期間が長くなるほど強制条件（31）が成立する可能性が強
まり，公約違反は困難となることを示唆している。
　ケース3　t＋2期に当局の方は公約制へ復帰して民間にインフレ率を公
表するのはケース1と同じであるが，民間の当局に対する信頼が七期の公約
違反によって決定的に揺らいで評判が悪化した結果，民間は当局公表のイン
フレ率を信用せず，あるいはインフレ・マインドが身に付いてしまってイン
フレ予想方式が（32）に変わったとしよう。当局はインフレ率を（8）に
よって0にリセットするのに対して民間は（32）の通りλと予想するから，
今度は意外のディス・インフレ
　Tc，．2－zD，．，　＝＝　O－A　（34）
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が発生し，生産活動ないし雇用が丁度λだけ自然率を下回ってしまう。その
結果，社会的ロスも
　L　（Tc，．，，　z，，．，）　＝L　（O，　A）＝（3／2）　A2　（3s）
と激増し，t＋2期も裁量制を続ける場合の3倍に達することがわかる。こ
の場合は民間からの報復が激烈であり，強制条件（31）が明らかに成立する
から，公約違反は禁じ手である。
　以上から評判制とは公約制と裁量制の折衷であり，この折衷のあり方の決
め手になるのが当局に対する報復の手段としての機能を持つ民間の予想形成
方式如何であるこ・とが明らかになった。
5　結 語
　本稿の課題は「公約制もどき」としての評判制のレーゾン・ゲートルを考
察することであった。こうした政策環境が，質量両面にわたる相違をすべて
勘定に入れるならば，TPOの数だけ構想可能であり，数多く存在し得るこ
とは納得できよう。例えば，Persson＆Tabelhniは（23）を
’z，一，　／lll　：illl　一，　i＊，一　／：i）　lllgX　¢＞1　（23’）
と変更した民間の報復ルールを想定し，評判均衡の成立を検討している
（［5］p．38）。φは，いわば民間の報復強化係数であり，これが大きいほど
当局の仕打ちに対して民間が科する罰は重く，したがって当局に対する強制
力が強い仕掛であることを意味する。かような評判制の主要類型化と機能比
較に関する研究が今後の課題である。
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On Multiperiod Policy Implementation Model
Toshimi Fujimoto
It is intended here to investigate the basic structures and functions of
the so-called "reputation" regime of macroeconomic policy-making by
making use of a simple macro-model as composed of aggregate Lucas-type
supply and ordinary demand functions in a familiar static framework of
two targets and one policy instrument. The regime is conceived as one of
many possible compromises between commitment and discretion, possible
in a multi-period setting of the intrinsically static model, and the private
sector's way of rational expectations is shown to be decisive in what
reputation regime is concretely effected as a substitute for unrealistic
commitment.
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